













































































































































































































































































































































































































































































































































































本質的貢献 リスク・コミットメント 最終意思決定権 利益分配優先権 執行者の選出・罷免権
加入員 掛金拠出 解散時にリスクを負う 代議員会で決議 利益分配あり 代議員の選出
受給者 掛金拠出 解散時にリスクを負う 決議できず 利益分配あり 選出できず
事業主 掛金拠出 継続時にリスクを負う 代議員会で決議 利益分配なし 代議員の選出
出所：筆者作成。
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であるが、事業主が加入員集団より多くの掛
金を拠出してだけでなく、年金資産の積立不
足が発生した際、給付の削減が行われない限
りにおいて、事業主が追加の拠出を行ってい
る。従って、拠出を基準とした場合、事業主
の方が大きな割合を占めている。しかしなが
ら、制度上は加入員集団と事業主の実質的な
議決権は半数ずつとなっているのである。
　このように、基金のガバナンス構造は加入
員同士の単純多数決を第１段階とし、加入員
集団と事業主の単純多数決を第２段階とする
二重の単純多数決構造となっているのである。
（₂）分析
　続いて、これらの４点をコーポレート・ガ
バナンスと比較しながら分析していこう。ま
ずは、日本の法制度上のコーポレート・ガバ
ナンス制度について簡潔に整理しよう。
　日本における法制度上のコーポレート・ガ
バナンス構造を極めて簡略化した場合、次の
ようになる４９。①株式を取得した株主が、②
株式の売却と株主総会での意思表示を通じて、
③経営の中核たる取締役をチェックすること、
である。この構造を念頭において、基金制度
のガバナンス構造について分析していこう。
　前出の４点はコーポレート・ガバナンスと
対立する。第１の「主権者の種類」において、
基金制度では加入員、受給者、事業主の三者
がそれぞれ異なる組み合わせの主権を保持し
ているが、現在の日本の株式会社制度におい
ては、制度上株主が主権者となっており、最
終意思決定と利益の優先配分、執行者の選任・
罷免においての権限を独占している。つまり、
単独主権なのである。
　第２の「主権の断続性」について。株式会
社においては、基金ガバナンスで見たような、
権の１つだけを満たすことが分かる。
　次に、加入員と受給者との関係に焦点を当
て、第２の特徴を明らかにしよう。加入員と
受給者はある一時点においては別人物である
が、基金の存続を前提とする限りにおいて、
同一人物である。つまり、受給権取得を契機
として加入員から受給者へ転換する。そして、
その時点をもって、主権の内容が変化するの
である。すなわち、加入員と受給者は同一人
物であるにも関わらず、主権の内容に断絶が
発生することになるのである。これが第２の
特徴である。
　続いて加入員の内部に焦点を当てることに
よって第３の特徴を検討しよう。加入員は一
人一票の議決権を持っているものの、掛金の
拠出額に違いが生じている。つまり加入員に
よって拠出期間が異なっているため、拠出額
に差が発生し、それは利害の強度の差として
現れるのである。つまり、長い期間、基金に
加入している加入員は、短い期間だけ基金に
加入している加入員と比較して、相対的に大
きな利害を持つと考えられる。しかし、あく
まで一人一票という原則である。ここに利害
と投票権のミスマッチが生ずるのである。
　第４の特徴は、基金のガバナンス構造は「二
重の単純多数決」という構造を採っているこ
とである。その第１段階は、加入員集団内部、
そして代議員会における単純多数決である。
加入員は代議員を選出するにあたり、そして
代議員は理事を選出するにあたり一人一票の
単純多数決となっている。第２段階は加入員
集団と事業主による単純多数決である。加入
員集団と事業主によって半数ずつ選出される
代議員によって、半数ずつの理事が選出され
る。その点で、加入員集団と事業主は半数ず
つの権利を持つといえる。掛金は制度上折半
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業員が異なる資源を企業に拠出し、また、異
なる利害を持っていることは明らかである。
そのとき、両者による本質的貢献の度合いを
共通の尺度で測定することができないことか
ら、監査役を同数ずつ選出するという仕組み
は納得性の高い制度であるといえる。
　しかしながら、基金の加入員と事業主は、
異なる利害を持っているものの、掛金という
同じ資源を拠出しているのである。ここに拠
出割合という共通の尺度で議決権や役員選出
権を配分することが可能となる。しかしなが
ら、事業主がどれだけ多くの掛金を拠出しよ
うとも、半数しか代議員を選出することがで
きない。そして、加入員の拠出割合が事業主
と比較して小さいとしても、加入員は代議員
の半数を選出することが可能となっているの
である。つまり加入員集団と事業主が選出権
を同じ比率で持ち合っているのである。
第₅節　まとめと残された課題
　ここまで基金制度の法制度上のガバナンス
の特質について明らかにしてきた。本節では
本論文の内容を簡潔にまとめるとともに、残
された課題について触れていく。
　組織というものは概して人、物、金の三要
素で構成されている。しかしながら、組織の
目的に応じて、意思決定の方法に相違が発生
するのである。株式会社制度においては資本
の増大を目的とするが、基金制度においては、
年金の確実な給付を目的としている。そのた
め資本ではなく「人」を基準とした二重の単
純多数決のガバナンス構造が採用されている
のである。
　しかしながら、複数の主権者がいるのみな
らず加入者が受給権を獲得し受給者となるに
あたり、たとえ同一人物であったとしても、
時間経過に応じた権利、義務の断続性は回避
されている。株主は、株主となったときから
主権を保持し、その主権は株式を保有してい
る限りにおいて、時間経過に伴う変質を免れ
るのである。
　第３の「利害と投票権のミスマッチ」につ
いて。株式会社制度においては、基金制度で
見たような利害の大小が問題となることはな
い。大株主、中小株主と呼ばれる通り、利害
の大きさ自体は株式の持分に応じて、株主間
で相違がある。しかしながら、株式会社制度
では資本多数決が採用されているため、利害
に応じた主権を持つこととなるのである。
　最後に「二重の単純多数決」について、ガ
バナンス構造について検討していこう。深尾・
森田（1９９7）は日米英独仏のコーポレート・
ガバナンスを比較しながら、その特質につい
て分析している。その分析の中に会社形態の
構造がある。同書によると、ガバナンス構造
とは取締役の任命プロセスを構造化したもの
であり、単層構造と二層構造とに分類可能で
ある。単層構造を採用している日米英仏では
株主が直接取締役を任命するのに対し、二層
構造を採用している独仏5０では、株主（独の
場合は従業員を含む）がまず監査役を選出し、
その監査役で構成される監査役会が取締役を
選出するという構造となっている。
　基金のガバナンス構造は、まず加入員と事
業主が代議員を選出し、その代議員会で基金
の運営を行う理事を選出するという二層構造
となっている。このように２種類の利害関係
者が代議員や監査役を選出するという構造は
一見してドイツの共同決定方式に近似してい
るが、大きく異なる点がある。それこそが第
２段階の単純多数決である。
　ドイツの共同決定方式においては株主と従
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16　『横浜市工業厚生年金基金規約』第８条。
17　『東京都印刷工業厚生年金基金規約』第８条。
18　『厚生年金保険法』第117条６項。
1９　『厚生年金基金令』第７条。
２０　『厚生年金基金令』第９条。
２1　『厚生年金基金令』第1０条１。
２２　『厚生年金保険法』第118条１。
２３　『厚生年金保険法』第1２２条。
２４　『厚生年金保険法』第1２３条。
２5　厚生年金保険法第1２条では被保険者の適用除外
として国、地方公共団体又は法人に使用される者、
臨時に使用される者、所在地が一定しない事業所
に使用される者などが挙げられている。
２6　『厚生年金基金規則』第56条の１。
２7　三菱信託銀行（２００２）。
２8　『横浜市工業厚生年金基金規約』第87条。
２９　『福岡建設業厚生年金基金規約』第8０条。
３０　年金会計上はもう少し広く定義されている。年
金会計上の過去勤務債務とは退職給付水準の改定
等に起因して発生した退職給付債務の増減部分で
ある。これは年金規程等の改定に伴い退職給付水
準あ変更された結果生じる改訂前の退職給付債務
と改訂後の退職給付債務の、改定時点における差
額を意味する。年金財政で見たような初めて制度
を実施したときの過去勤務の通算により発生する
債務も含む。
３1　『愛鉄連厚生年金基金規約』付則第1３条。
３２　『全国環境計量証明業厚生年金基金規約』付則
第16条。
３３　『全国環境計量証明業厚生年金基金規約』付則
第1２条。
３４　基金の形態には単独の本体企業で構成される
「単独型基金」、企業グループ等を本体企業とす
る「連合型基金」、同業種や同一地域の企業を本
体企業とする「総合型基金」がある。
３5　『日本赤十字社厚生年金基金規約』第９０条の２、
３項。
３6　『厚生年金保険法』第1４5条。
３7　和泉（２００４）。
３8　『厚生年金保険法』第1４6条。
３９　『厚生年金保険法』第1４7条。
与えられる権利と義務の内容が大幅な転換す
る。さらに単純多数決を採用しているが故に、
利害の大きさとガバナンスへの関与の割合と
に齟齬が生じるのである。
　本稿には次の３つの課題が残されていると
思われる。第１が、主権論だけでなくメカニ
ズム論についての検討を重ねることである。
第２が、事例をもとに本稿の内容を検証する
ことである。第３が、本稿で提示した分析枠
組みをもとに、他の制度を分析することであ
る。
これらの課題が残されているものの、基金の
ガバナンスについては、先行研究を超えた少
なからぬインプリケーションを与える形で一
定の貢献をなしえているのではないかと考え
るので、ここにひとまず本論文を結ぶことと
する。
注
１　但し、確定給付企業年金制度の発足に伴い、現
在ではその数を大きく数を減らしている。
２　伊丹（２０００）、ｐ. ２8。
３　『厚生年金基金事業年報』及び『企業年金事業
年報』各年度版。
４　浅岡（２００４）、p. 8０。
５　田中（２００４）、p. ３。
６　『厚生年金保険法』第1３０条。
７　『厚生年金保険法』第1０8条。
８　『厚生年金保険法』第117条第１項。
９　『厚生年金保険法』第117条第３項。
1０　『厚生年金保険法』第11９条第１項。
11　『厚生年金保険法』第11９条第２項。
1２　『厚生年金保険法』第11９条第３項。
1３　『厚生年金保険法』第11９条。
1４　『厚生年金保険法』第11９条の４。
15　『自動車振興会厚生年金基金代議員選挙執行規
定』第17条。
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生年金基金ホームページ
　　（http://www.fukuken-kikin.or.jp/）。
・『横浜市工業厚生年金基金規約』、横浜市工業厚生
年金基金ホームページ
　　（http://www.yokohamasikougyou-kikin.or.jp/）。
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選ぶことが可能となった。
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